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IMPACTO ECONOMICO DEL IVA FINANCIERO SOBRE LA TASA DE APERTURA
COMERCIAL

1. Introduccién

En este trabajo analizamos la influencia de los impuestos de los servicios financieros sobre el grado
de apertura comercial. Al hablar de impuestos sobre los servicios financieros nos referimos a la
imposicion de este tipo de setvicios ya sea por medio del IVA sobre los servicios financieros, es
decir, la eliminacion de la exencion de las operaciones financieras en el IVA; o por medio de otros
impuestos sobre servicios financieros separados del IVA (como el “Taxe sur les Activités Financieres”
(TAF) de Francia, el impuesto regional sobre las actividades productivas (IRAP) aplicado a los

servicios financieros de Italia, o el payro// de Dinamarca).

La literatura analiza los determinantes de la tasa de apertura comercial, pero en cambio no ha
analizado el impacto de la presencia de IVA financiero sobre esta variable. De hecho, hasta el
momento no se habfa investigado de manera empirica con datos reales la influencia del gravamen
de los servicios financieros en el IVA sobre ninguna variable. Entre otras causas, esto se puede
deber a la dificultad de recopilar toda la informacién sobre los afios de implementacién de este
impuesto en todos aquellos paises que tienen IVA y han eliminado la exencién para estos setrvicios,

informacién que se halla recogida en el cuadro 1 de este trabajo.

Con el objetivo de realizar este andlisis, hemos utilizado un panel con datos de 36 paises que
comprenden el periodo entre 1961 y 2012. Los paises elegidos son paises desarrollados y algunos en
vias de desarrollo: todos los paises de la UE (27) y de la OCDE, excepto Suiza, Chipre, Rumania y
Malta. El panel no es balanceado, ya que hay mas observaciones en unos paifses que en otros.
Debido a la existencia de una dependencia temporal en los datos de la variable dependiente (la tasa
de apertura comercial), ya que hay una fuerte relacién entre la tasa de apertura de un afio con el
anterior; y debido también a la literatura existente y al tipo de datos, se ha estimado un modelo de
panel dinamico, siguiendo el Método de los Momentos Generalizados (GMM) a través de los

minimos cuadrados en dos etapas.

El trabajo esta estructurado de la siguiente manera. Ademas de esta primera seccion, hay otras seis
secciones adicionales. En la seccién 2 se expone, desde una perspectiva tedrica, la influencia del
IVA financiero sobre la tasa de apertura comercial. La secciéon 3 realiza una sucinta revision de la
literatura existente sobre determinantes de apertura comercial. Hay que destacar que no hay
literatura referente a los efectos del IVA financiero sobre ninguna variable con datos reales, ya que

éste es el primer trabajo en analizarlo. La siguiente seccién, la 4, estudia la especificacién del modelo



econométrico y las variables a incorporar en él. La seccion 5 estima el modelo econométrico en el
que se va a analizar el impacto del IVA financiero sobre la tasa de apertura comercial. La seccién 6
discute los resultados obtenidos en el modelo obtenido en el antetior epigrafe. La dltima seccidn, la

7, finaliza este trabajo con una serie de conclusiones.

2. Explicacion de la influencia del IVA financiero sobre la tasa de apertura comercial

El IVA es un impuesto neutral en el comercio, sin embargo, como sefiala la Comisién Europea
(2012), el IVA deja de ser neutral en el comercio ante la presencia de exenciones. Feldstein y
Krugman (1990) formularon un modelo tedrico en el que la exencién en el IVA producia una
disminuciéon del comercio en el pafs en cuestion. Los autores consideraban que las exenciones
debilitaban las propiedades de neutralidad del IVA en el comercio internacional, argumentando que
el hecho de que las exenciones se produzcan habitualmente en el sector no comercializable
implicaba una reduccién del sector comercializable. Ademas, los autores sostenfan que en el caso
especifico de los servicios financieros, hay una influencia también sobre la competitividad. Las
exportaciones en el sector financiero se ven petjudicadas por la imposibilidad de deducirse
totalmente el IVA de los inputs, creando una distorsiéon en la competitividad, siempre que haya
diferencias en tipos impositivos en los paises que comercian. Esto se debe a que en estos casos el

IVA actiia como un impuesto sobre las exportaciones.

Por lo tanto, el IVA deja de ser neutral en el comercio internacional, ya que las empresas que
operen en el exterior incorporaran a sus precios la parte del IVA soportado que no se han podido
deducir. La exencién en los servicios financieros supone un incremento en el precio de los servicios
financieros a las empresas, a diferencia de los particulares, que supone una disminucién en los
precios, y como el comercio internacional se suele realizar en mayor medida con empresas que con
particulares, la exencién de los servicios financieros en el IVA supone que el pafs importador vea
un incremento en los precios de los productos que compre, ya que la parte del IVA soportado que
no se ha podido deducir se incorpora al precio final de los productos. De esta forma, disminuiran
las exportaciones del pafs que aplique la exencién a este tipo de servicios. El incremento en el
precio de las exportaciones sera supetior en aquellos paises con mayores tipos del IVA, ya que la
cuantfa de IVA soportado no deducido también sera mayor, incrementando el precio de los
productos exportados mas que si hubiera unos tipos menores. Si ambos paises implantan la
exencion, la ventaja competitiva depende de la diferencia de tipos de un pafs respecto a otro, de
forma que si un pafs tiene mayores tipos que otro, entonces las exportaciones del pafs en cuestion
hacia el segundo disminuirdan. En cambio, si sélo aplica la exencién uno de los dos paises, tendra
ventaja competitiva el pais que no haya aplicado la exencién, ya que no incluird el IVA soportado
no deducido de las compras al precio de la exportacion. En las importaciones ocurre lo mismo: en

un pafs con exencién se importara menos que en un pafs sin exencién porque la importacion



supondra un incremento en el IVA soportado no deducible en el pafs con exencioén, a diferencia del
pais sin exencién en el que no se producird ese incremento en el coste de la importacién. Si
comercian dos paises con exencién, importard mas aquél pais con menor tipo del IVA ya que el
IVA soportado no deducido sera menor. Asi, con la exencién la tasa de apertura es menor que si

no la hubiera.

Si se elimina esta exencién estableciendo un IVA financiero por medio de un método con
deduccién total del IVA de los inputs! (casos de métodos de “tipo cero” u “opcién a tributar”,
entre otros), la empresa nacional se puede deducir plenamente el IVA soportado y éste no es
incorporado en el precio final, mejorando el comercio del pafs con el exterior por medio de dos
vias. La primera es por la competitividad: al eliminar la exencién, las entidades financieras se
pueden deducir plenamente el IVA de los setvicios financieros, reduciendo sus costes y por lo tanto
los precios de los bienes finales. La segunda via estd originada por el incremento del tamafio del
sector comercializable respecto a la exencién debido al aumento de precios del sector no
comercializable que se produce al gravar el sector financiero con un tipo distinto a cero. De
acuerdo con lo anterior, la presencia de este tipo de métodos aumentaria el volumen de comercio, y
por lo tanto, la tasa de apertura. En el caso del método de “opcién a tributat”, la tasa de apertura se
incrementarfa por una tercera via adicional que supone un mayor incremento de competitividad:
cada empresa puede elegir entre gravar los servicios financieros o mantener la exencién, es decir,
eligen entre deducirse o no el IVA de los inputs, eligiendo la alternativa que suponga un menor
coste para la empresa, y que por lo tanto reduzca mas los precios a la exportacion. De esta forma se
produce aumento en la competitividad adicional a la obligacién de deducirse plenamente el IVA de
los inputs, ya que se reduce el precio de la exportacién de aquellos casos en los que optar por
deducir es mas rentable, pero se mantiene el precio (no aumenta) en aquellos casos en los que
mantener la exencién es mas rentable. En cambio, en los casos de IVA financiero por medio de
métodos no compatibles con el método “deduccién-factura” y que por lo tanto no permiten la
deduccién total de los inputs (como es el caso de los métodos de “adicién” y “sustraccion”); la

presencia de este tipo de métodos también incrementaria el grado de apertura con respecto a la

! Los principales métodos aplicados para gravar los servicios financieros en el IVA son: el método “tipo
cero”, este método consiste en establecer un tipo impositivo del 0% en las operaciones financieras gracias a lo
cual las entidades financieras pueden reclamar el IVA deducible; el método de “gravamen de las comisiones”,
que incluye el gravamen obligatorio de todas las cargas explicitas de las operaciones financieras; el método de
“exencién con deduccion parcial en los inputs”, método que consiste en una recuperacion parcial de la
deduccién en los inputs; el método “opcion a tributat”, el pafs que lo aplica ofrece a las entidades financieras
la posibilidad de gravar las operaciones financieras en el IVA o no, aplicindose el impuesto sobre el interés
bruto en vez de sobre el margen de intereses, cuando el método se aplica a préstamos; el método de
“adicion”, método que calcula el impuesto considerando la suma de salarios y beneficios empresariales como
base imponible; el método de “sustraccion”, en el que cada entidad financiera calcula la diferencia entre los
ingresos y las compras, siendo ambos tanto financieros como no financieros; “impuestos separados”, se trata
de un nuevo impuesto sobre las operaciones financieras diferenciado del IVA de las operaciones no
financieras; el método “imposicién al interés bruto” en el que el IVA se impone al interés bruto de los
préstamos; y por ultimo el método de “ingresos netos de operacion”, que consiste en la suma de los intereses
netos mas las comisiones y detechos obtenidos por otras actividades de la entidad. El método “deduccion
factura” es el que se utiliza generalmente en el IVA de servicios no financieros.



exencion. Sin embargo, el grado de apertura aumentaria en menor cuantia que si se pudiera deducir
el IVA soportado de los inputs, ya que el comercio se incrementarfa pero por medio de una tnica
via, al estar los servicios financieros gravados a un tipo diferente de cero: el aumento del peso del
sector comercializable respecto a la exenciéon debido al incremento de precios del sector no
comercializable. De esta forma, se puede realizar una graduacién del impacto positivo de los
diferentes métodos sobre la tasa de apertura, de mayor a menor incremento en la apertura respecto
a la exencién: “opcioén a tributar”, resto de métodos con deduccién plena en los inputs y por ultimo
los métodos con “deduccién parcial en los inputs”. En conjunto, se puede considerar que el IVA

financiero incrementa el grado de apertura comercial.

3. Revision de la literatura

Como indican Guttmann y Richards (2004), la teoria provee sélo una gufa muy limitada sobre el
tipo de ecuacién que serfa adecuada para explicar la tasa de apertura de los pafses. Estos autores son
conscientes de que no hay un modelo teérico explicativo de la apertura, pero que hay autores que
han propuesto modelos en los que reflejan los efectos particulares sobre la tasa de apertura que han

encontrado en los datos.

Una de las aportaciones seminales a la explicacion de la tasa de apertura es la realizada por Alesina y
Wacziarg (1998). Utilizan una muestra de los afios 1970-1984 con un total de 138 paises, estimando
una regresion para cada media de cinco afios por medio de los Minimos Cuadrados Ordinarios de
corte transversal. Para las variables geograficas utilizadas (logaritmo de la poblacion, logaritmo del
area) encuentran significatividad y relacién negativa. Las variables de politica comercial no son
significativas patra todas las regresiones, y mientras que el ratio de impuestos a las importaciones
(medido como aranceles a las importaciones dividido entre el total de importaciones) siempre afecta
negativamente cuando es significativo, los cambios en la Relacién Real de Intercambio cuando son
significativos a veces influyen positivamente y otras negativamente. Camagni (2002) afirma que la
Relacion Real de Intercambio afecta negativamente a la competitividad. Si afecta negativamente a la
competitividad, podemos afirmar que afecta también negativamente al comercio, y por lo tanto, a la
tasa de apertura. Ademas, estos autores, a diferencia de Rodrik (1998), sostienen que no sélo hay un
canal de efecto directo de la apertura comercial sobre el consumo de gobierno que implica una
relacién positiva entre ambas variables, sino que ademas hay un efecto indirecto que establece que
paises mas pequeflos, y que por lo tanto comercian mas, tienen un menor peso del sector publico.
Este efecto indirecto se produce cuando se realizan transferencias. Alesina y Wacziarg (1998)
estiman un modelo explicativo del peso del sector publico disgregado en diferentes partidas,
obteniendo una correlacion positiva y significativa entre la tasa de apertura comercial y consumo del

gobierno, y una correlaciéon negativa y significativa entre la tasa de apertura comercial y el consumo



del gobierno neto de educacién y defensa (que mide las transferencias gubernamentales), de forma

que corrobora su hipétesis.

En afios posteriores ha habido nuevas contribuciones al tema. Destacan otras contribuciones
posteriores en el estudio de las variables geograficas y comerciales, como por ejemplo Hau (1999),
Alcala y Ciccone (2004), Guttmann y Richards (2004), Ram (2009) y Matjit et al. (2014). Hau (1999)
desarrolla un sencillo modelo tedrico en el que establece la correlacién negativa entre tasa de
apertura comercial y volatilidad del tipo de cambio real. Para la estimacién el autor utiliza la variable
tipo de cambio real efectivo, obtenido como agregacion de los tipos de cambio reales bilaterales en
un unico indicador por medio de una ponderacién de los valores. El autor estima un modelo
empirico en el que estudia los determinantes de la volatilidad del tipo de cambio real efectivo,
obteniendo una relacién negativa y significativa con la tasa de apertura comercial. En las
estimaciones de panel de efectos fijos, eliminan de la regresion las variables distancia y area. El
resultado de todas las estimaciones con las diferentes medidas de desarrollo financiero es una
correlacion positiva y significativa entre estas variables y la tasa de apertura, resultando una alta
significatividad positiva del coeficiente del PIB en dos de las tres estimaciones, como esperaban; y
una baja significatividad y positiva de la variable poblacién, en contra de lo esperado, en una de las
estimaciones, mientras que se obtiene una correlacion negativa en otra de las estimaciones.
Incorporando controles de capital y cambios en la Relacion Real de Intercambio (RRI) medidos por
la tasa de crecimiento de la RRI obtienen que los controles de capital se relacionan significativa y
negativamente con la variable dependiente porque actian como barreras al comercio, mientras que
los cambios en la RRI influyen significativa y positivamente en la tasa apertura al comercio, ya que
es mas probable que haya mas comercio en un pafs si los precios de las exportaciones estan
subiendo y los precios de las importaciones bajando. Alcalda y Ciccone (2004) estudian los
determinantes del crecimiento de la tasa de apertura real (importaciones mas exportaciones
divididas para el PIB multiplicado por la inflacién), utilizando para ello medidas geograficas, como
el logaritmo de la poblacién, el logaritmo del area del pais, o indicadores de cometcio basado en
variables geograficas; ademas de medidas de calidad institucional, como el logaritmo de la distancia
al ecuador o la poblacién que habla desde el nacimiento alguna de las cinco lenguas europeas
primatias, vatiable que determina para el pafs en cuestién un nivel de calidad institucional parecido
al europeo. Esperan que las medidas de caracter institucional tengan un efecto positivo en la tasa de
apertura, ya que suponen una liberalizacién de la economia y permiten una politica comercial mas
abierta al comercio. Los resultados del modelo estimado indican una influencia positiva y
significativa de los indicadores basados en variables geograficas, un impacto negativo y significativo
del logaritmo de la poblacién, y por ultimo una influencia positiva y significativa de la presencia de
alguna de las cinco lenguas primarias en la poblacion. El resto de variables resultan ser no

significativas.



Guttmann y Richards (2004) proponen tener en cuenta varios factores econdmicos, politico-
comerciales y geograficos como determinantes de la tasa de apertura comercial, aplicando para ello
variables técnicas de los modelos gravitacionales de comercio, base de la Nueva Teoria del
Comercio y de la Nueva Geografia Econémica. Encuentran una relacién positiva de las variables
localizacién econémica y politica comercial con la tasa de apertura comercial, mientras que hay
relacién negativa en las variables superficie, poblacién y PIB per cipita. Los autores esperaban que
la localizacién econémica tuviera relacion positiva. La explicacién serfa que paises con una
localizacién econémica més favorable (es decir, mas cerca del resto del mundo), alcanzarin un
mayor valor de tasa de apertura al favorecer de esta forma el comercio. La politica comercial que se
abre al comercio favorece el comercio, ya que disminuye los aranceles y liberaliza el comercio, lo
que favorece la tasa de apertura comercial de la economfia. La relacion negativa con la superficie es
la esperada, ya que cuanto mas grande es el area de un pais, la economia posee unos mayores
recursos naturales y por lo tanto menos necesita comerciar. Respecto a la poblaciéon, pafses con
menor poblaciéon comercian mas, debido a la escasa demanda interna de su pais. El PIB per capita
relacionado con la tasa de apertura por medio de una correlacién simple obtiene un signo positivo,
como se esperaria, ya que el desarrollo econémico favorece el comercio. Sin embargo, el poder
explicativo de esta correlacion es modesto, mientras que incorporando otras variables aumenta el
poder explicativo, pero el coeficiente tiende a cero y al introducir la variable politica comercial el
coeficiente se vuelve negativo. Los resultados sugieren que después de controlar otros
determinantes importantes de la tasa de apertura, como es la variable politica comercial, no hay
evidencia para afirmar que los paises mas ricos tiendan a comerciar mas que los pobres. Ram (2009)
también incorpora la poblacién como variable explicativa, ademas de otras variables como la
densidad, la tasa de urbanizacion, el logaritmo de la renta per capita real y el tamafio del gobierno.
Considera que la relacién de las variables de tamafio del pais con la tasa de apertura comercial
deberia ser negativa, como por ejemplo la densidad, ya que es una variable que se aplica en efectos
fijos y juega el mismo papel que el logaritmo de la superficie en los modelos de corte transversal.
No utiliza la variable area en efectos fijos porque empeora los resultados la existencia de una
variable que sea constante. Con el objetivo de conocer mejor la relacion del tamafio de un pafs y de
un sector publico respecto de la tasa de apertura comercial, Ram (2009) amplia la muestra utilizada
inicialmente por Alesina y Wacziarg (1998), analizando 154 paifses en el periodo de 1960 a 2000. A
diferencia de lo esperado, el autor encuentra una relacién positiva de las variables de tamafio del
pais (tasa de urbanizacion, poblacién, densidad), respecto de la tasa de apertura comercial. Respecto
de la variable tamafio del gobierno del pafs, el autor obtiene, como Rodrik (1998), que la relacién
con la tasa de apertura comercial de la economia es positiva. La explicacién puede ser que el mayor
tamafio del gobierno nacional responde al incremento de riesgo al que lleva normalmente una
mayor tasa de apertura. Este riesgo se debe a que hay una mayor volatilidad de la Relacién Real de

Intercambio, lo que requiere un gobierno que sea capaz de hacer frente a este problema.



Marjit et al. (2014) también utilizan variables comerciales basindose en el modelo tedrico
Heckscher—Ohlin—Samuelson—Vanek (HOSV), base de la teorfa neo-clasica del comercio
internacional, para introducir la corrupcién como factor intensivo en trabajo e investigar cémo
afecta a la ventaja comparativa de cada pafs, y por lo tanto, del comercio. El modelo es estimado
por medio de poo/, efectos fijos y panel dindamico GMM con variables explicativas exdgenas,
predeterminadas y endégenas, por medio del 2SLS (minimos cuadrados en dos etapas, en
castellano). Estiman la influencia de la corrupcion y la interaccién entre la corrupcion y el ratio de
dotacion de capital sobre la dotacién de fuerza de trabajo (capital dividido entre el trabajo), por un
lado y la dotacién de capital-trabajo en la tasa de apertura por otro. Hallando correlaciones simples
entre las variables corrupcion y apertura comercial se obtiene que en los paises desarrollados de la
OCDE la relacién no es significativa, mientras que en los paises en desarrollo la relacién si que es
estadisticamente significativa y de signo negativo. Esto se puede explicar pensando que en los paises
no desarrollados, tradicionalmente con mayor intensidad del factor trabajo, hay una influencia
negativa de la corrupcion, ya que la corrupcion es considerada por los autores como un factor
abundante en trabajo que distorsiona la dotacién de factores. Este hecho se debe a que la
corrupcidn es descrita como una directly unproductive profit seeking activity (DUP), lo que significa una
actividad no productiva directamente buscadora de rentas. En cambio, para determinar si la
corrupcién afecta a la tasa de apertura en los pafses desarrollados, tradicionalmente con mayor
intensidad del factor capital, no hay que buscar la relacién directa entre corrupcién y apertura
comercial, sino en el coeficiente de la interaccion entre el ratio capital-trabajo y la corrupciéon. La
causa de esto es que si el pais es intensivo en capital aumentarfa el numerador, con lo que el
coeficiente tendria que ser distinto a cero, mientras que en los paises intensivos en trabajo el
coeficiente tendera a cero, debido al mayor tamafio del denominador. En la estimacion se obtiene
significatividad y signo positivo del retardo; que el coeficiente de la corrupcion es negativo y
significativo, de manera que en los paises en desarrollo la corrupcion afecta negativamente; mientras
que el coeficiente de la interaccion entre la corrupcién y la dotacién de capital-trabajo aparece como
significativo pero ligeramente positivo, de forma que en los paises desarrollados la corrupcion

afecta de manera ligeramente positiva.

Otros autores aportan resultados en torno a la influencia del peso del sector financiero sobre la tasa
de apertura comercial, como es el caso de Svaleryda y Vlachos (2002) o Aizenman y Noy (2004).
Svaleryda y Vlachos (2002) evaltan principalmente la correlacion entre apertura comercial y peso
del sector financiero, utilizando para ello diversas medidas de desatrollo financiero (porcentaje de
capitalizacion bursatil sobre el total del PIB, crédito privado concedido por el sector financiero
sobre el total del PIB, o pasivos liquidos sobre el total del PIB). Los autores encuentran, siguiendo
los modelos gravitacionales para una estimacion de corte transversal, que los paises mas grandes
comercian menos, un efecto negativo de la distancia sobre la tasa de apertura comercial como coste

de transporte; mientras que el desarrollo financiero facilita la apertura de las empresas, al obtener



financiacion. Aizenman y Noy (2004) encuentran una correlaciéon positiva entre la interaccién entre
apertura comercial y financiera y la tasa de apertura comercial. Ademads obtienen una significatividad
positiva en todas las variables de estabilidad macroeconémica excepto en inflacién. Los autores
obtienen que mientras que las restricciones legales en la cuenta corriente son muy significativas y
afectan negativamente a la tasa de apertura comercial, respecto a la tasa de apertura financiera no
son tan significativas. Estos resultados permiten afirmar que es mas facil evadir en las cuentas de
capital que en el comercio real.

Por dltimo, una serie de autores estudian la influencia del consumo o el tamafio del gobierno sobre
la tasa de apertura comercial. Garen y Trask (2005) sostienen que medir el tamafio del gobierno por
medio del gasto publico no es un buen indicador, ya que habria que tener en cuenta otras variables,
como consumo publico, barreras arancelarias o indicadores no presupuestarios que si que podrian
indicar que el tamafio del sector publico tiene una relacién negativa con la tasa de apertura
comercial. Por ello, puede haber gobiernos grandes con poco gasto publico, pero en cambio
intervenir en muchas medidas que no requieren presupuesto publico. Estos autores encuentran una
relacion significativa y negativa entre consumo del gobierno y la variable dependiente y una relacién
positiva y significativa entre gasto publico y tasa de apertura comercial. Ademas, obtienen una
influencia negativa y significativa de los indicadores de intervenciones del gobierno no
presupuestarias (propiedades del gobierno, control de los precios y riesgo de expropiacién) y de
barreras gubernamentales al comercio (total de aranceles, tipo de cambio del mercado negro y
restricciones en el mercado de capitales) en la variable dependiente. Estos autores sostienen que hay
poca evidencia en la explicacion de Rodrik (1998) de que los gobiernos grandes proveen
aseguramiento ante cambios de la Relacién Real de Intercambio. En cambio, Benarroch y Pandey
(2008, 2012) y Jetter y Parmeter (2015) obtienen empiricamente un signo negativo en el coeficiente
de tamafio del gobierno medido por su consumo en el modelo explicativo de tasa de apertura
comercial. Benarroch y Pandey (2012) s6lo encuentran relacién positiva y significativa entre gasto
en educacion y tasa de apertura para paises en desarrollo, después de desagregar los gastos del
gobierno. En el modelo de efectos fijos sélo aparecen como significativas las variables tamafio del
gobierno, con signo positivo como el esperado, y el logaritmo del PIB real per capita, que obtiene

signo positivo, como se podia esperar al no incluir variables de politica comercial.

Ademas de los anteriores autores que analizan modelos de tipo de panel o corte transversal para
averiguar los determinantes de la apertura comercial, hay otro tipo de literatura que estudia la
cointegracion de la variable dependiente con otras variables o que busca los determinantes de otro
tipo de variables diferentes a la tasa a apertura, pero guardando relacion con el grado de apertura

comercial.

Por ejemplo, Chang et al. (2009) analizan la influencia del grado de apertura en el crecimiento
econdémico, estudiando ademas una serie de interacciones de la tasa de apertura con otras variables.

Para ello utilizan un modelo GMM con un panel de datos de 82 paises desarrollados y en desarrollo



en el periodo 1960-2000. Estiman que el grado de apertura influye conjuntamente con variables
relacionadas con las reformas estructurales que se hayan realizado en la economia, teniendo en
cuenta vatiables como el capital humano (medido a través de las matriculas en educacién
secundaria), influyendo de manera positiva; la infraestructura publica (medida a través del numero
de lineas de teléfono), con efectos también positivos; la estabilidad y los precios macroeconémicos
(a través de la inflacién), influyendo con signo negativo; el peso del sector financiero, influyendo
positivamente. Estas variables resultan ser significativas. Ademds estos autores encuentran
influencia conjunta con factores institucionales y de bienestar, factores institucionales como la
mejor gobernanza, influyendo positivamente; o la flexibilidad del mercado de trabajo, con relacién
de signo positivo. Como variable representativa del bienestar social utilizan el PIB per capita inicial,
siendo la interaccién positiva. Los autores también obtienen que estas variables son significativas.
Por dltimo, los autores tienen en consideracion la interaccién de la tasa de apertura con vatiables
geograficas, tales como la latitud, si el pais tiene o no salida al mar, y la distancia media a tres
grandes mercados del mundo (Francia, Jap6n y Estados Unidos). Obtienen que sélo la distancia es
significativa y tiene relacién positiva con la tasa de apertura. Esto significa que cuanto mds lejos esta

un pais de los grandes mercados, mas se beneficia del comercio.

La explicacion que establecen estos autores a estas interacciones tiene que ver con la competitividad
de las empresas domésticas en el extranjero: cuando las empresas nacionales tienen una fuerza de
trabajo mejor educada, un entorno macroecondémico estable y menores costes en obtener
financiacién y en comunicarse, son capaces de competir con empresas extranjeras y expandir sus
mercados. Respecto a las variables geograficas, cuanto mas lejos esté la economia en cuestién de los
tres grandes mercados mencionados anteriormente, mayor tasa de apertura cabria esperar, debido a

la mayor necesidad de comercio que el pafs tendrfa.

Por ultimo, Nasreen y Anwar (2014) utilizan una muestra de 15 paises asiaticos para el periodo
entre 1980 a 2011 y estiman la cointegracién de las variables consumo de energia y apertura
comercial, observando en los resultados de cointegraciéon de panel una relacion estable de largo
plazo entre consumo de energfa, renta per capita, apertura comercial y precios de la energfa.
Ademas, realizan estimaciones por medio de paneles Dynamic OLS (DOLS), Minimos Cuadrados
Ordinarios Dindmicos, en castellano, utilizado para muestras pequefias y cointegradas; y el fully
modified OLS (FMOLS), Minimos Cuadrados Ordinarios modificados completamente, en castellano,
que es un estimador para paneles cointegrados. El andlisis de los resultados de los modelos FMOLS
y DOLS revela un signo positivo en la relacién entre consumo de energia y apertura comercial. El
analisis de causalidad confirma la existencia de una relacién bidireccional entre tasa de apertura

comercial y consumo de energia en los pafses asiaticos estudiados.
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4. Especificacion

En esta aplicaciéon vamos a incorporar todas las variables identificadas en la literatura. La aportacién
de nuestro trabajo es incluir la presencia o no de IVA financiero en un pafs como una variable
explicativa del grado de apertura comercial. De esta forma, nuestro propdsito no es estudiar los
determinantes de la tasa de apertura sino formular un modelo explicativo de la tasa de apertura
comercial en el que se pueda apreciar la influencia del gravamen de los servicios financieros en el
IVA sobre la variable dependiente. Por tanto no se incluye dentro de nuestro estudio el problema,

de importancia no menor, de qué nuevos determinantes explican la tasa de apertura comercial.

Después de haber estudiado las técnicas econométricas que aparecen en la literatura, consideramos
que la mejor técnica a aplicar es estimar un panel dindmico por el método de momentos
generalizados (GMM) en dos etapas. Las razones son las siguientes. En primer lugar, tenemos un
tipo de datos, datos de panel, que nos condiciona la eleccion. En la literatura existente de apertura
comercial con datos de panel se ha utilizado en mayor medida la estimacién poo/ cuando habia datos
de panel (véanse Guttmann y Richards (2004), Chang et al. (2009), Ram (2009) y Marjit et al.
(2014)), en algunos casos porque inclufan variables constantes que tienen malas propiedades en
modelos de efectos fijos. Otro modelo ampliamente utilizado en la literatura es el modelo de panel
estatico de efectos fijos (véanse Svaleryda y Vlachos (2002), Azeinman y Noy (2004), Ram (2009) y
Martijit et al. (2014)); y en dos de los articulos mds actuales se ha utilizado un modelo dinamico por
GMM en dos etapas, al estar ya extendida la técnica en la literatura (véanse Chang et al. (2009) y
Marjit et al. (2014)). En cambio, en Nasreen y Anwar (2014) se ha utilizado cointegracion, ya que
tenfa pocas variables y una menor muestra, y porque no se quetfan analizar todos los determinantes
de cada una de sus variables. Se puede deducir asi, que serfa conveniente utilizar un modelo
dindmico de datos de panel por GMM en dos etapas porque es una de las técnicas mas avanzadas
que se encuentran en la literatura, y porque en nuestro trabajo tenemos una muestra amplia y
deseamos obtener los determinantes de una variable, no cémo evoluciona en el tiempo con
respecto a cada una del resto de las variables. La segunda razén que nos lleva a elegir un modelo
dinamico de datos de panel y no uno estatico, es la intuicién de una dependencia de la tasa de
apertura actual de la tasa de apertura de aflos anteriores, que se podra comprobar en el modelo

estimado si se obtiene significativo algtin retardo.

Por lo tanto, vamos a estimar un modelo que siga la técnica econométrica de GMM para modelos
dinamicos de datos de panel, inicialmente planteada por Arellano y Bond (1991). Concretamente,
vamos a estimar modelos dinamicos utilizando el Systerz GMM desarrollado por Arellano y Bover
(1995) y Blundell y Bond (1998). La formulacién analitica se puede apreciar en la expresion

siguiente:

Yi =7 Y tTH + Xi'uB"' Eit [1]
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Donde Y;, es la variable que refleja la tasa de apertura comercial del pafs, Y, es el primer retardo

de la endbgena (apertura) y ¥, su coeficiente. T es nuestro vector de variables de interés (IVA

!

i » las restantes variables

financiero e impuestos sobre los servicios financieros separados del IVA),X

exogenas, 3, los coeficientes, y &, un ruido blanco.

it>
Las variables utilizadas en nuestros modelos son las siguientes:

e Apertura (apertura). Es la tasa de apertura comercial de un pais, es decir, de acuerdo con el
Banco Mundial?, “la suma de las exportaciones e importaciones de mercaderias, dividida

por el valor del PIB, todo en délares de los Estados Unidos, a precios corrientes”.

e IVA financiero (ivafj’. Determina si un pafs grava o no las operaciones financieras en el
IVA. Es una variable cualitativa, de forma que toma el valor 1 cuando hay presencia y 0
cuando no, aplicando los datos del cuadro 1 excepto en el caso de impuestos separados®.
Como se ha visto anteriormente, la presencia de IVA financiero aumenta la competitividad,

de forma que contribuirfa positivamente al crecimiento del grado de apertura comercial.

e Opcion a tributar (gpeidn). Evalda si el pafs aplica el método “opcién a tributat” en las
operaciones financieras en el IVA o no. La opcion a tributar es un tipo de método dentro
del IVA financiero. Es una variable cualitativa, de forma que toma el valor 1 cuando en el
pals se aplica la opcién a tributar de las operaciones financieras en el IVA y 0 cuando no,
aplicando los datos del cuadro 1. Este método permite incrementar el grado de apertura,
como se indicé en la seccién 2, gracias al aumento de la competitividad y al incremento del
sector comercializable que provoca la eliminaciéon de la exencién en un sector no
comercializable. Ademas, como también se ha visto anteriormente, en la opcién a tributar
las empresas deciden si deducen o no el IVA de las compras en funcién de la rentabilidad
que obtengan, de manera que el grado de apertura tenderd a aumentar mas ya que la
empresa puede elegir la opcién mas rentable y por lo tanto con menor coste, permitiendo
un incremento adicional de competitividad respecto a la exencién que no permiten el resto
de métodos de gravamen. Asi, con la opcidén a tributar se espera un incremento de la tasa
de apertura superior a otros métodos dentro del IVA, como los métodos de “tipo cero”, de

“deduccién en los inputs” (vatiable a/fernativas) o la exencion.

2 http://datos.bancomundial.org/indicador /TG.VAL.TOTL.GD.ZS

3 HEsta variable dicotémica ha sido la que ha reflejado mejor la presencia de IVA financiero, ya que se han
probado otras especificaciones de la variable pero no reflejaban tan bien la teorfa al no resultar tan
significativas como la variable elegida.

4 Excepto ademas Lituania, pafs que no se incluye en los datos de 7vaf ni opcidn ni separados. Esto se debe a que,
como Borselli (2009) apunta, el método de “opcién a tributar” se aplica a una lista limitada de productos
financieros especificos (transacciones con divisas, por ejemplo, como Borselli (2009) y Merrill (2011) indican),
y no esta ampliamente difundido entre entidades financieras. Asi, consideramos que no se aplica a los
productos financieros en general sino a productos financieros especificos, de forma que la mayorfa de
productos financieros estaran todavia exentos, tratando a este pafs como que todavia aplica la exencion.
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e Alternativas a la opcién dentro del IVA (alfernativas)>. Evalia si el pals aplica una alternativa
(dentro del IVA y diferente de la exencién) al método “opcién a tributar” de las
operaciones financieras en el IVA, o no. Las alternativas a la exencién incluyen métodos en
los que se puede deducir plenamente el IVA soportado, como en el método “tipo cero”,
aplicados en algunos pafses; o los métodos de “adiciéon” y “sustraccién” que no lo
permiten. Es una variable cualitativa, de forma que toma el valor 1 cuando en el pais se
aplica alguna alternativa dentro del IVA al método “opcién a tributar” y 0 cuando no,
aplicando los datos del cuadro 1. Dentro de las alternativas a la opcién dentro del IVA, en
los métodos en los que los servicios financieros se gravan a tipo distinto de cero, el sector
financiero, como sector no comercializable, es gravado al igual que el sector
comercializable, de forma que este sector se expande, incrementandose la tasa de apertura;
mientras que en los métodos en los que las empresas se pueden deducir totalmente el IVA
soportado de las compras, disminuye el precio de las exportaciones, incrementando la
competitividad y aumentando el grado de apertura por lo tanto; como se ha visto en la
seccion 2. Sin embargo, en métodos como los métodos de “sustracciéon” o de “adicién” en
los que existe incompatibilidad con el método de “deduccién-factura”, que imposibilita la
deduccién completa del IVA de los inputs, pero hay gravamen de los servicios financieros
a un tipo distinto a cero; la tasa de apertura se incrementarfa por una Unica via: el
incremento del sector comercializable. Mientras que en el caso de métodos como el
método de “tipo cero”, que grava los servicios financieros a tipo impositivo cero pero en
cambio permite la deduccién plena del IVA de los inputs, la tasa de apertura se
incrementarfa también por una unica via, pero en este caso serfa por via de la
competitividad. De esta forma, consideramos que esta variable tendra efecto positivo sobre
la tasa de apertura, aunque no tan positivo como la vatiable gpeidn. Se ha considerado crear
nuevas variables separadas para cada uno de métodos de gravamen de los servicios
financieros incluidos dentro de la variable alfernativas, al igual que se ha realizado con el
método de “opcién a tributat”, y no se ha obtenido una significatividad tan alta como con
la variable gpcion, habiendo casos en los que no se podfa estimar correctamente el modelo
debido a los pocos paises que aplicaban algin método en concreto. De forma que se ha
decidido mantener la agrupaciéon de todos estos métodos de gravamen de los servicios
financieros en el IVA dentro de la variable a/ternativas.

e Impuestos separados (separades)®. Evalaa si el pais en cuestién aplica un impuesto sobre las

operaciones financieras separado del IVA o no lo hay’. También es una variable cualitativa,

5 LLa suma de las variables opcidn y alternativas es igual a la variable zvaf.

¢ Si un dato no pertenece a las variables ivaf o separados, significa que en ese aflo ese pais aplicé la exencion a
los setvicios financieros dentro del IVA, o que en aquel momento el pais en cuestion no tenfa implantado el
IVA (por ejemplo, EE.UU).
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de forma que toma el valor 1 cuando hay presencia de este impuesto y 0 cuando no,
siguiendo los datos del cuadro 1. Cabe esperar una influencia de esta variable sobre el
grado de apertura comercial similar a la influencia de la variable alfernativas, es decit, que
incrementaria la tasa de apertura, ya que, aunque no permite la deduccion plena del IVA de

los inputs, si que permite un aumento del sector comercializable. Por lo tanto, esperamos

una influencia positiva de esta variable sobre la variable dependiente.

Cuadro 1. Métodos de gravamen de los servicios financieros aplicados en la actualidad y paises que los aplican

Método de aplicacion del
IVA en las operaciones

Paises que lo aplican

Método de
aplicacion del IVA
en las operaciones

Paises que lo aplican

financieras . .
financieras
Italia (desde 1998, Keen
et al. (2010)), Japon (se
. . iba a establecer en 1950,
Tipo cero Québec, Nueva Zelanda (desde 2005, Método de pero fue abolido pocos

Merrill (2011)),

sustraccion

afios antes., De la Feria
(2012)), propuesto en
Canada

Gravamen de comisiones

Australia (desde 2000, De la Feria
(2009)), Singapur (desde 1994,
Jenkins y Khadka (1998)), Sudéafrica
(desde 1996, Merrill (2011))

Impuestos separados

Quebec, Israel (desde
1981, Gillis (1987)),
Francia (desde 1968
hasta 1978 el impuesto
especial, Lopez-Alascio
(2013), y desde 1979 el
payroll, Pons (2006)),
Dinamarca, Italia (desde
1998, Keen et al. (2010))

Exencion con deduccion
parcial en los inputs

Australia, Singapur

Imposicion al interés
bruto

Argentina (desde 1992,
Zee (2004))

Opcién a gravar

Austria, Bélgica, Estonia, Francia,
Alemania y Lituania (todos desde

Ingresos netos de
operacion

México (desde 1992,
Schatan (2003))

2006, Merrill (2011))
Quebec, Michigan (desde 1950, De la
Feria (2012)), Francia (desde 1979,
Pons (2006)), Israel (desde julio
1976, Gillis (1987)), Dinamarca
(desde 1988, Mgller y Hjerrild
(2013))

Método de adicién

e PIB per capita (/npibpe). Medido por el logaritmo neperiano del cociente entre el PIB de un
pais y su poblacion. El comercio, en concreto la tasa de apertura, se tendria que verse
afectado positivamente por esta variable, segin Guttman y Richards (2004), Chang et al.
(2009) y Ram (2009). Sin embargo, como destacan los primeros autores, Guttman y
Richards (2004), cuando se tienen en consideracién variables cometciales, esta relacion es
negativa. Por lo tanto, como en nuestros modelos tenemos en cuenta variables comerciales,

el signo esperado es negativo.

e Tamafo del Sector Publico (/ugp), obtenida como el logaritmo neperiano del gasto publico,
entendido como los pagos de dinero del gobierno por actividades operativas para la

provision de bienes y servicios, incluyendo la remuneracién de empleados (como sueldos y

7 El impuesto payroll que grava en Francia desde 1979 los salarios de los empleados de las entidades
financieras no es considerado dentro de esta variable, ya que desde 2006 es un impuesto complementario al
IVA financiero, con lo que se ha incorporado a zvaf desde esta fecha.
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salarios), interés y subsidios, donaciones, beneficios sociales y otros gastos como renta y
dividendos®. Alesina y Wacziarg (1998), Rodrik (1998), Garen y Trask (2005) y Ram (2009),
consideran que la relacion de esta variable con la tasa de apertura comercial es positiva.

Alesina y Wacziarg (1998) sostienen ademas que una parte del consumo puiblico, como son
las transferencias gubernamentales, tienen una influencia negativa en la tasa de apertura.
Benarroch y Pandey (2008, 2012) y Jetter y Parmeter (2015) obtienen empitricamente un
signo negativo en el coeficiente de tamano del gobierno. Nosotros consideramos que el
signo esperado es positivo: un sector publico mayor suele indicar una mayor volatilidad en
el PIB, ya que el sector publico tiene que intervenir suavizando estas desviaciones de la
tendencia para evitar crisis econémicas. Esta mayor volatilidad se produce debido a la
mayor exposicion a crisis econémicas que supone habitualmente el hecho de que una

economia esté mas abierta al exterior.

Capital per capita (fb&pc), medido como la inversién bruta sobre el PIB dividida para la
poblaciéon del pafs, entendiendo por inversiéon las compras de activos fijos mas las
variaciones netas de inventarios. Marjit et al. (2014) establecen una correlacién positiva

entre esta variable con la variable dependiente.

Consumo de energia eléctrica (electricidad). Establece la produccion de energia eléctrica neta
de pérdidas de energfa ocurridas durante la transformacion, distribucién y consumo.
Medida en kW hora per capita. Como ya se ha mencionado anteriormente, Nasreen y
Anwar (2014) encuentran una relaciéon positiva del consumo de energfa con la tasa de

apertura.

Localizacion espacial inversa (espacial)®. Toma el valor 0 si el pafs es una isla, y si no es isla
toma el valor que se obtiene al dividir uno entre el nimero de pafses que comparten
frontera con ese pafs. Guttmann y Richards (2004) encuentran una relacién positiva entre
la variable localizacién econémica (variable obtenida a partir de la ponderaciéon de la
inversa de la distancia de los posibles socios comerciales del pais) y la tasa de apertura.
Chang et al. (2009) obtienen que la variable que mide la distancia media a tres grandes
mercados del mundo (Francia, Japén y Estados Unidos) tiene relacion significativa y
positiva con la variable tasa de apertura, de forma que la relacion de la tasa de apertura con

la localizacion espacial inversa tiene signo indeterminado.

Lengua (lengua). Utilizada como instrumento de calidad institucional, mide la presencia de
por lo menos una minoria significativa de poblacion que es nativa de alguna de las cinco

lenguas principales de Europa (inglés, francés, aleman, espafiol y ruso). Alcald y Ciccone

8 http:

datos.bancomundial.org/indicador/GC.XPN.TOTL.GD.ZS

% Se han utilizado otras variables de localizacién, como la distancia media a Francia, EE.UU. y Japon, pero se
obtenfan peores resultados en la estimacién del modelo.
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(2004) consideran que esta variable, como variable de caricter institucional, tendrd una

relacion positiva con la tasa de apertura.

Superavit pablico (superdvit), es el porcentaje de superavit del presupuesto sobre el total del
PIB. Como Azeinman y Noy (2004) indican, es una variable de estabilidad
macroeconémica, y obtienen que la relacién de esta variable con la tasa de apertura es

positiva. Por lo tanto, cabria esperar un signo positivo en el coeficiente de nuestra variable.

Inestabilidad politica (inestabilidad). Captura las percepciones de la probabilidad de que el
gobierno vaya a ser desestabilizado. Hau (1999) relaciona de manera positiva el numero de
revoluciones con la inversa de la participacion de las importaciones en el PIB. Azeinman y
Noy (2004) obtienen una relacién negativa de corrupcion respecto de la tasa de apertura
comercial; mientras que obtienen una relacion negativa con la variable dicotémica
democracia o no, en contra de lo que esperaban. Marjit et al. (2014) observan una relacién
de la corrupcién con la tasa de apertura negativa para paises en desarrollo pero ligeramente
positiva para pafses desarrollados. Por lo tanto, hay un signo indeterminado en el
coeficiente de esta variable. Sin embargo, sostenemos que cabe esperar que la relacién con
nuestra variable sea negativa, ya que la inestabilidad genera desconfianza en el pais en

cuestion y que por lo tanto una menor tasa de apertura comercial.

Educacion secundaria (secundaria). Tasa bruta de matricula en ensefianza secundatia, es
decir, el numero total de estudiantes en educacioén secundaria sobre el total de personas en
edad oficial de cursarla. Segin Chang et al. (2009) la correlacién del capital humano
(matriculaciones en educacién secundaria) con la tasa de apertura es positiva, por lo que

cabria esperar el mismo signo en el coeficiente de nuestro modelo.

Poblacion de hecho (poblacidn), estimada a mitad de afio. Alesina y Wacziarg (1998), Alcala y
Ciccone (2004), Guttman y Richards (2004) consideran que la poblacién de un pais influye
negativamente en la tasa de apertura comercial. Sin embargo Ram (2009) obtiene un
impacto positivo de esta variable sobre el grado de apertura comercial. Por lo tanto, el

signo es indeterminado.

Superficie (superficie). Segin Alesina y Wacziarg (1998), y Guttman y Richards (2004), el
tamafio del pafs, medido por su supetficie, afecta negativamente al grado de apertura.
Alcala y Ciccone (2004) no obtienen significatividad del coeficiente de la variable area de
un pais en su relacion con la apertura. En nuestro modelo esperamos una relacién negativa

entre ambas variables.
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Peso del sector financiero (pesosf). Porcentaje de crédito interno provisto por el sector
financiero sobre el total del PIB. Como indica el Banco Mundiall®, “El crédito interno
provisto por el sector financiero incluye todo el crédito a diversos sectores en términos
brutos, con excepcién del crédito al Gobierno central, que es neto. El sector financiero
incluye las autoridades monetarias y los bancos creadores de dinero, asi como otras
instituciones bancarias en los casos en que se dispone de datos (incluidas las instituciones
que no aceptan depésitos transferibles pero contraen las mismas obligaciones que los
depésitos a plazo y de ahorro). Ejemplos de otras instituciones financieras son las
sociedades de ahorro y préstamo hipotecario y las asociaciones de crédito inmobiliario”.
Segiin Chang et al. (2009), el peso del sector financiero contribuye positivamente al
comercio, ya que ayuda al crecimiento econémico. Esperamos por tanto un signo positivo

de esta variable.

Inflacion (inflacidn). Intluye negativamente en el grado de apertura comercial de un pafs, ya
que perjudica a la estabilidad econémica, segin Chang et al. (2009). Azeinman y Noy
(2004) obtienen una relacién no significativa entre la tasa de apertura y la inflacién del pais

en cuestion. Caso de obtener una relacion significativa, habria que esperar signo negativo.

Moviles (moviles). Mide los abonos a teléfonos celulares (por cada 100 personas). Afecta
positivamente, segin Chang et al. (2009), al comercio, ya que las infraestructuras publicas

favorecen el comercio. Se espera un signo positivo en la relacion.

Densidad (densidad), es 1a poblacién de hecho dividida por la superficie. Segun Ram (2009)
la relaciéon con la tasa de apertura es negativa, sin embargo obtiene una relacién positiva.

Nos encontramos ante una relacion de signo indeterminado.

Apertura financiera (aperturaf). Se obtiene al sumar las balanzas corriente y de capital de la
balanza de pagos. La relacion con la apertura comercial es positiva, segin Azeinman y Noy

(2004), con lo que esperamos el mismo signo en nuestros modelos.

Ajuste de la Relacién Real de Intercambio (RRI). Es la capacidad de importar menos la de
exportar bienes y servicios. Hau (1999) encuentra una relacién negativa y significativa entre
la volatilidad del tipo de cambio real y la tasa de apertura comercial. Alesina y Wacziarg
(1998) no encuentran un signo concluyente en la relaciéon que se produce entre cambios de
la RRI y la tasa de apertura. Svaleryda y Vlachos (2002) encuentran relacién positiva entre
el crecimiento de la tasa de crecimiento de la RRI y la variable dependiente. Camagni
(2002) considera una relacién negativa entre la Relacién Real de Intercambio y la
competitividad. De forma que la relacién entre la variable RRI y la tasa de apertura podria

considerarse negativa.

10 http:

datos.bancomundial.ore/indicador/FS.AST.PRVT.GD.ZS
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Todas las variables se han obtenido del Banco Mundial, excepto las variables lengua, localizacion

espacial inversa, IVA financiero e Impuestos separados, que se han obtenido por medio de

elaboracion propia consultando diferentes fuentes, y la variable inestabilidad politica, obtenida de la

base de datos “Worldwide Governance Indicators”, del Banco Mundial.

Una tabla resumen de los signos esperados para cada una de las variables se puede apreciar en el

cuadro 2.

Cuadro 2. Signos esperados de los coeficientes de las variables

Variable esifeg;‘c’lo Variable es?eg;‘éo Variable esifegg‘(’io
vaf +) electricidad +) superficie ()
opeion +) espacial Indeterminado pesosf (+)
alternativas (+) lengna (+) inflacion 0/~
separados (+) superavit +) moviles (+)
Inpibpe () inestabilidad () densidad Indeterminado
Ingp ) secundaria +) aperturaf +)
fokpe (+) poblaciin Indeterminado RRI ()

Fuente: elaboracion propia

Se han utilizado datos de tipo panel, con informacién de los afios de 1961 a 2012 de 36 paises,

todos los paises de la UE (27) y de la OCDE, excepto Suiza, Chipre, Rumania y Malta.

En el cuadro 3 se contienen los principales estadisticos descriptivos de las variables utilizadas.

Cuadro 3. Caracteristicas de las variables

Variable obser::iones Media De;;iiizién Minimo Maximo iojgfril?::; Curtosis
Inpibpe 1647 8.939034 1.2731 4.516127 11.62651 -0.4062461 2.565505
Ingp 578 3.493776 0.3099072 2.367471 4.129536 -1.218012 4277118
fokpe 1527 7.69E-06 0.0000204 5.71E-08 0.0001689 4.726052 27.98864
aperturaf 288 -1.25E+10 1.12E+11 -8.09E+11 2.97E+11 -3.766979 26.16918
espacial 1689 0.3703831 0.324784 0 1 1.087685 2.875083
superdvit 575 -1.545591 4.351303 -29.42016 20.00958 0.397367 9.273323
inestabilidad 504 0.7041914 0.6414413 -1.623045 1.668068 -1.42873 5.029877
densidad 1794 105.4964 104.458 1.354179 500.545 1.484206 4.762122
mdviles 1848 25.74963 43.29911 0 172.3224 1.450417 3.642715
secundaria 1323 93.75018 19.41376 20.83333 160.6186 -0.3141531 5.032756
inflacion 1518 11.16206 39.33546 -4.479938 1058.374 16.56859 374.7155
RRI 1527 7.04E+11 6.09E+12 -3.58E+13 6.97E+13 7.31E+00 74.09441
ivaf 1872 0.0440705 0.204981 0 1 4.442619 20.75573
opcidn 1872 0.0186966 0.1354874 0 1 7.106671 51.50477
alternativas 1872 0.0253739 0.1568748 0 1 6.036204 37.49064
separados 1872 0.0438034 0.2047122 0 1 4.458147 20.87508
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5. Estimacion

Para evitar problemas de multicolinealidad entre las variables independientes, vamos a evaluar la

matriz de correlaciones de dichas variables en el cuadro 4.

Cuadro 4. Matriz de correlaciones de las variables independientes

Inpibpe Ingp fokpe aperturaf espacial superavit
Inpibpe 1
Ingp 0.0305 1
JSkpe 0.1489 0.0252 1
aperturaf -0.0272 0.0858 0.0458 1
espacial 0.1684 -0.0385 -0.1486 -0.062 1
superavit 0.1851 -0.2792 0.1346 0.1588 -0.0112 1
inestabilidad 0.4004 -0.0036 0.2596 0.1946 0.0632 0.2408
densidad 0.0711 0.0117 -0.204 0.2759 0.1549 -0.14
moviles -0.0353 0.3755 0.086 0.1574 -0.0463 -0.0157
secundaria 0.4482 0.1439 0.0156 0.0982 0.0593 0.1093
inflacion -0.3627 -0.0034 0.319 -0.1084 -0.1393 0.0819
RRI -0.0771 0.1227 0.0228 -0.1095 0.1007 0.0747
ivaf 0.1526 0.1063 -0.0557 0.1338 -0.3163 0.0502
opeidn 0.1033 0.1621 -0.0253 0.1784 -0.1665 -0.0052
alternativas 0.1051 -0.0547 -0.056 -0.0324 -0.2853 0.0901
separados 0.1178 0.1941 -0.0855 0.0009 0.1163 0.0025
inestabilidad densidad moviles secundaria inflacion RRI
inestabilidad 1
densidad -0.2629 1
moviles 0.065 0.0049 1
secundaria 0.199 -0.1007 -0.0533 1
inflacion -0.1947 -0.2028 0.0782 -0.1657 1
RRI -0.0276 -0.1361 0.0259 -0.0095 0.0527 1
ivaf 0.1418 -0.0515 -0.0075 0.3078 -0.0689 0.0241
opeidn 0.0574 0.1167 0.0858 -0.0063 -0.0708 0.0193
alternativas 0.1524 -0.2505 -0.1341 0.5165 -0.0132 0.0124
separados -0.3386 0.2089 0.2494 0.102 -0.0879 0.0152
ivaf opeion alternativas separados
vaf 1
opeion 0.7976 1
alternativas 0.5173 -0.1037 1
separados -0.1543 -0.1231 -0.0798 1

Inicialmente se ha construido una matriz de correlaciones en la que se incluyen todas las variables
analizadas. En dicha matriz hay una serie de variables con una correlacién superior a 0.5: /upibpe con
pesosf (0.6390), fokpe con electricidad (0.62606), poblacion con superficie (0.5881). Ademas, hay que tener

en cuenta que la variable densidad se ha elaborado a partir de las variables poblacion y superficie. Por
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todo ello, para realizar la estimacion se han eliminado las variables pesosf, electricidad, poblacion y
superficie. Ademas, la variable lengna produce problemas de multicolinealidad a la hora de estimar el
modelo, con lo que esta variable también es eliminada del modelo, obteniendo la matriz de
correlaciones del cuadro 4.

Nos hemos asegurado de que no haya multicolinealidad, ya que con los cambios que hemos
realizado ya no hay ningin par de variables con cotrelacién superior a 0.5, siendo una cifra muy
alejada del 0.9 que indica multicolinealidad grave. Los unicos casos de multicolinealidad superior a
0.5 se dan en la relacién de opeidn y alternativas con respecto a ivaf, y alternativas tespecto a secundaria,
pero estos grupos de variables no apatecen de forma conjunta como variables explicativas,

apareciendo en distintos modelos.

Cuadro 5. Modelos de datos de panel dindmicos robustos

Variable dependiente: Modelo I Modelo IT Modelo III
apertura
Variables explicativas Coef. Sign. p-valor Coef. Sign. | p-valor Coef. Sign. | p-valor
apertura t-1 0.32 ok 0.028 0.75 ok 0 0.72 ook 0
Inpibpe -24.91 ok 0.034 -7.67 ofok 0 -6.34 k1 0.003
Ingp 38.53 0.374 32.92 ok 0 24.01 ek 0.004
fokpe -58861.3 0.888
aperturaf 8.91E-12 0.42
espacial -43.69 0.297
superdvit 1.21 0.238 1.04 ofok 0.002 0.87 ok 0.02
inestabilidad 12.19 0.108
densidad 0.1 0.222
mdviles 0.4 ok 0.011 0.11 ook 0 0.1 k1 0.001
secundaria 0.96 0.165
inflacion 1.18 * 0.061
RRI -444E-13 | ok 0.001 -2.30E-13 ok 0.029 | -2.84E-13 | 0
ivaf 6.27 0.225 13.57 ok 0.001
opeion 22.15 Hook 0
alternativas -12.37 0.479
separados -69.15 0.212 -12.63 0.318 -12.91 0.227
constante 28.86 0.894 -27.77 0.399 -5.49 0.864
Sargan (p-valor) 0.0719 0.9385 0.9744
Arellano-Bond )(P‘Valor %21 00019 |0.1204 00011 | 0.1125 00015 |0.1198
N° Observaciones 254 569 569
N° Instumentos 28 53 54

* ek RRK implican una significatividad inferior al 10,5, 1%, respectivamente.

A continuacién, se estiman los modelos dinamicos GMM en dos etapas. La metodologia es la
siguiente: primero estimamos un modelo de forma no robusta teniendo en cuenta todas las
variables no correlacionadas, incorporando al modelo los retardos que afiade habitualmente la

literatura econémica a modelos que explican la tasa de apertura (un retardo). Una vez hecho esto se
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aplican los test de Sargan (de sobreidentificacion de los instrumentos), y de Arellano y Bond (de no
autocorrelacion de los residuos). Por dltimo, se aplica robustez, obteniéndose el Modelo I, que
viene recogido en el cuadro 5. El primer modelo incluye todas las variables relevantes para la
literatura que no presentan multicolinealidad, ademas de una constante y nuestras variables

objetivo, el IVA financiero (#vaf) y los impuestos separados (s¢parados).

El test de Sargan tiene como hipétesis nula la validez de los instrumentos utilizados y se analiza en
el primer modelo antes de aplicar robustez. Se obtiene que los instrumentos no son validos, de
forma que eliminamos secuencialmente las variables no significativas del primer modelo. Con ello
se obtiene el segundo modelo, que también es robusto. Sin embargo, para analizar las propiedades
econométricas del segundo modelo, se reestima este modelo pero sin robustez, y entonces ya se
puede aplicar el test de Sargan, en el que se acepta la hipétesis nula de validez de los instrumentos.
En cambio, el test de Arellano y Bond (A-B) tiene como hipétesis nula la autocorrelacion serial de
los residuos de orden i, y en este modelo se acepta que los residuos son AR(1) y se rechaza que son
AR(2), de forma que consideramos que el Modelo II si que tiene buenas propiedades

econométricas.

Con las variables explicativas del segundo modelo construimos el tercer modelo, también robusto,
en el que la variable IVA financiero se separa en dos variables que reflejan dos tipos de métodos
utilizados en el IVA financiero: la variable opcién a tributar (gpeidn) y la variable alternativas a la
opcion dentro del IVA (alternativas). Al reestimarlo de manera no robusta, en este modelo también
se acepta la hipétesis nula del test de Sargan y se obtienen buenos resultados en el test A-B, con lo

que el Modelo I1I también tiene buenas propiedades econométricas.

6. Discusion de resultados

Se obtiene positiva y significativa al 1% la relacién entre la presencia de IVA financiero y opcion a
tributar con respecto a la tasa de apertura, como predice la teorfa. Si incorporamos el IVA
financiero por medio del método de “opcion a tributar” en la economfa, aumenta la competitividad
del pafs y también su comercio, gracias a la deducibilidad completa del IVA soportado en las
compras. De tal manera que la presencia de IVA financiero (en general, teniendo en cuenta los
efectos positivos en la apertura de la variable gpeidn y la influencia neutra de la vatiable alternativas)
aumenta la tasa de apertura, en el corto plazo, un 13.57%, mientras que la presencia del método de
“opcidn a tributar” los servicios financieros en el IVA (en particular, separando este método del
IVA financiero de los demas) aumenta la tasa de apertura un 22.5% en el corto plazo. En cambio, la
exencion de las operaciones financieras en el IVA pero su gravamen en un impuesto separado que
no permite la deduccion total del IVA soportado en los inputs, junto a otras alternativas de IVA
financiero distintas de la opcion, no tienen ninguna influencia sobre la tasa de apertura, como se

evidencia en la no significatividad del coeficiente asociado a dicha variable. Por lo tanto, los
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métodos de inclusioén de las operaciones financieras en el IVA son efectivos a la hora de aumentar

la competitividad de un pafs, en concreto el método de opcidn a tributar.

Del resto de variables, han resultado significativos el retardo, el logaritmo de la renta per capita y
del tamafio del sector publico, el superavit del gobierno, la relacién real de intercambio y las
infraestructuras, medidas por los teléfonos moviles, coincidiendo el signo de todas estas variables
con el esperado. Todas las variables anteriormente citadas han tenido una significatividad superior
al 99%, excepto la variable RRI en el modelo 1I y la variable superavit en el modelo 111, ambas con

una significatividad superior al 95%.

El retardo es positivo y significativo, coherente con Matjit et al. (2014), lo que confirma la hipStesis
del inicio de la seccién 4, de forma que el modelo efectivamente es dinamico. El coeficiente del
logaritmo del PIB per capita tiene signo negativo, como Guttman y Richards (2004) obtenian, a
diferencia de otros autores como Chang et al. (2009) y Ram (2009), cuyos coeficientes eran
positivos. Guttman y Richards (2004) consideran que si se incorporan variables de tipo comercial,
como es nuestro caso con la incorporaciéon de la RRI, a diferencia de Chang et al. (2009) y Ram
(2009), la relacion es negativa. La relacién entre el tamafio del sector publico y nuestra variable
dependiente es positiva, como indican Rodrik (1998), Garen y Trask (2005) y Ram (2009). Ademas,
también es coherente con Alesina y Wacziarg (1998) ya que en la especificacién de la variable
tenemos en cuenta el gasto del gobierno en general, no ninguna partida en concreto. En cambio, va
en contra de los resultados de Benarroch y Pandey (2008, 2012) y Jetter y Parmeter (2015). La
vatiable superdvit es una variable de estabilidad macroeconémica, y se obtiene que para la relacién
con la tasa de apertura es positiva tal y como Azeinman y Noy (2004) indican. La RRI tiene una
relacién negativa, ya que, como Camagni (2002) indica, la RRI tiene una relaciéon negativa con la
competitividad. Por ultimo, la variable mdviles tiene una relacién positiva con la variable

dependiente, como sefialan Chang et al. (2009).

En nuestro modelo no se obtiene significatividad de las variables geograficas, de sector financiero,

institucionales, relacionadas con la dotacién de factores o de capital humano.

Los coeficientes estimados informan de los efectos a corto plazo de las exdgenas sobre las
endégenas. Por ejemplo, en el modelo 1I, al aumentar un 1% la tasa de crecimiento del PIB per
capita, el grado de apertura disminuye un 7.67%. Si incrementamos un 1% el tamafio del gobierno,

el grado de apertura aumenta un 32.92%.

Los efectos a largo plazo se calculan de la siguiente manera:

Efectolargo = Efectocorto 2]

1-y
Siendo y el coeficiente del retardo de la variable endégena (apertura). Las elasticidades de los efectos

a corto y largo plazo de los modelos 11 y 111 vienen resumidos en los graficos 1 y 2.
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Se puede observar en el grafico 1 que los efectos a largo plazo son en valor absoluto mayores a los

efectos a corto plazo en todas las variables. Por ejemplo, un incremento de un 1% de la variable

Inpibpe supondrfa una disminucién de la variable apertura de un 31% en el largo plazo. Si

aumentamos un 1% la variable superdvit, apertura se incrementaria en un 4.22%.

Grafico 1. Representacion grdfica de las elasticidades de los efectos a corto y largo plazo en el modelo 11
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Fuente: elaboracion propia

En los graficos 1 y 2 se puede observar el enorme impacto del consumo del gobierno sobre el PIB

en la tasa de apertura comercial. También se puede apreciar que el impacto de la presencia del IVA

financiero o el método de opcidn es el segundo mayor de todos.

Grafico 2. Representacion grifica de las elasticidades de los efectos a corto y largo plazo en el modelo 111
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El efecto de largo plazo de nuestra variable objetivo, la presencia de IVA financiero, es de 55.01%.

El impacto de la variable gpcidn es de 87.99% Se puede afirmar, por lo tanto, que el IVA financiero,
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y en concreto el método de opcidn a tributar, si que contribuyen al aumento de la eficiencia de la
economia, al incrementar el grado de competitividad de un pafs por medio de su tasa de apertura

comercial.

7. Conclusiones

En este trabajo se han analizado las consecuencias para la economia la tributacién de las
operaciones financieras en el IVA sobre la tasa de apertura y se ha contrastado empiricamente la
influencia de este gravamen sobre el grado de apertura comercial. Se ha explicado que debido al
aumento de precio por la deducibilidad patcial del IVA soportado cuando hay exencién en los
servicios financieros, se produce una disminuciéon del volumen de comercio del pafs en cuestion,
aumentando la tasa de apertura comercial si se elimina la exencién gracias a que se mantiene la
cadena de deducciones del método de deduccion-factura del IVA. También se ha querido
contrastar empiricamente esta hipotesis tedrica. A tal fin, se ha especificado y estimado un modelo
dinamico por el método de GMM en dos etapas, para un panel no balanceado de 36 paises de la
UE yla OCDE y en el periodo comprendido entre 1961 y 2012. Los resultados obtenidos permiten
concluir que el IVA financiero, y en concreto el método de opcidn a tributar, sf que tiene un efecto

positivo en el grado de apertura comercial.
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